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Rahoitusmarkkinoilla yleisen alhaisen korkotason vuoksi moni suomalainen miettii vaihtoehtoa 
tilisäästämiselle ja määräaikaan sidotuille korkeakorkoisille tileille.  
 
Tämän opinnäytetyön tarkoituksena on tarjota tietoa suhteellisen uusien varainhoitopalvelui-
den hyödyistä ja haitoista piensijoittajalle. Työssä vertaillaan suoraa osakesijoittamista ja 
varainhoitopalveluita piensijoittajan kannalta. Työn tuloksena pyritään löytämään hyötyjä ja 
haittoja varainhoitopalveluista suoriin osakkeisiin nähden.  
 
Suorien osakesijoitusten vertailukohteena käytetään OMX Helsinki 25 -indeksiä. Tällä pyritään 
saamaan realistinen kuva passiivisen sijoittajan osakesalkun toiminnasta.  
 
Varainhoitopalveluita pyrittiin vertailemaan kvalitatiivisella niin sanotulla benchmarking-
tyyppisellä kartoituksella. Rahoituslaitoksilta pyydettiin tarjoukset 50 000 euron säästösum-
malle ja 10 vuoden sijoitusajalla. 
 
Palveluihin perehtymisen jälkeen varainhoitopalveluista selvisi hyötyjä ja haittoja. Passiivinen 
sijoittaja hyötyy varainhoitopalvelun sijoitustuotteen hoitajan näkemyksellisyydestä varain-
hoitoon vähemmän kuin suoraan passiiviseen osakesalkkuun sijoittaja. Osakesijoittaja joutuu 
tekemään itse ratkaisut omassa sijoitussalkussa. Toisaalta tämä voi ammattitaidon puutteen 
vuoksi tuoda suuria arvonvaihteluita sijoitussalkkuun.  
 
Varainhoitoratkaisun niin sanottu vakuutuskuori antaa sijoittajalle veroetuja perinnönjakoa 
suunniteltaessa. LähiTapiolan varainhoitovakuutuksen korkein päättymisikä on 110 vuotta. 
Varainhoitovakuutuksessa oleva kuolemanvaraturva takaa lähiomaiselle osuuden ilman perin-
töveroa aina 35 000 euroon asti 
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Due to the low overall interest rates in financial markets many Finns are considering options 
for saving accounts and timebound high interest accounts. 
  
The purpose of this study is to present the pros and cons of the relatively new financial ser-
vices for the small investor. This thesis compares the direct equity investments and asset 
management services in the small investor's point of view. The purpose is to find the ad-
vantages and disadvantages of using financial services in comparison to direct shareholding. 
  
The point of comparison of direct equity investments is the OMX Helsinki 25 index. The aim is 
to obtain a realistic overview of a passive investor's equity portfolio activities. 
  
The idea was to compare financial services with a so-called qualitative benchmarking type of 
survey. Financial institutions were invited to tender a 50 000 EUR savings amount in a 10-year 
investment period. 
  
After studying the services, some of the advantages and disadvantages of financial services 
were discovered. In asset management services, the passive investor benefits less from the 
services of an investment product manager compared to an investor that invests directly to 
the passive investor's equity portfolio. An equity investor will have to make the solutions on 
his own in his investment portfolio. This may, due to lack of skills, cause large fluctuations in 
the value of the investment portfolio. 
  
The so-called insurance cover of asset management solution provides certain tax advantages 
to investors in terms of inheritance distribution planning. LähiTapiola's financial insurance 
ends at the age of 110 years maximum. The death benefit guarantee of the financial insur-
ance enables a close relative to inherit a tax-free estate of up to 35 000 EUR. 
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1 Johdanto
 
Tämä opinnäytetyö pitää sisällään kartoituksen, jonka avulla selvitetään varainhoitopalvelui-
den hyödyt ja haitat piensijoittajalle verrattuna suoriin osakesijoituksiin. Varainhoitopalvelut 
ovat ennen 2010-lukua olleet ainoastaan sellaisten sijoittajien saatavilla, joiden sijoitusvaral-
lisuus on ollut vähintään 100 000 euroa. Tässä työssä selvitetään markkinoiden tarjonta va-
rainhoitopalveluista piensijoittajalle (20 000-100 000 EUR) benchmarking-kartoituksen avulla.  
 
Suoria pörssiosakkeita omistaa vuonna 2011 tehdyn tutkimuksen mukaan 29 % kotitalouksista. 
Kuitenkin vain 12 % näistä tekee kauppaa aktiivisesti kurssivaihteluita hyödyntäen. Nykypäivän 
aktiivinen talouselämä ja pelko finanssisektorilla tapahtuvista muutoksista tuottavat paljon 
erilaisia riskejä piensijoittajalle, jotka sijoittavat suoriin pörssiosakkeisiin. (Pörssisäätiö 
2014.) 
 
Varainhoitopalvelut tarjoavat piensijoittajalle hajautetun riskin sijoitussalkkuun ja hyödyllisiä 
etuja verrattuna suoriin osakkeisiin. Varainhoitopalveluissa sijoituspäätökset seuraavat piensi-
joittajan riskiprofiilia ja päätökset tuotteen sisällä tehdään ammattimaisen sijoittajan näke-
myksellä, linjaillen palveluntarjoajien varainhoitonäkemyksiä. Tutkimusten mukaan kuitenkin 
passiivisesti hoidettu sijoitussalkku voittaa useasti aktiivisen salkunhoidon. 
 
Oikean sijoitustuotteen valitseminen on haastavaa ja tämän opinnäytetyön tarkoituksena on 
tuoda lisää tietoa piensijoittajan varainhoitopalveluista. Tällä hetkellä kilpailu eri palvelun-
tarjoajien kesken on kovaa ja palveluita on lukematon määrä. Tämä opinnäytetyö avaa va-
rainhoitopalveluiden tarjontaa piensijoittajalle. Työssä selviää myös, onko varainhoitopalve-
luista hyötyä tai haittaa piensijoittajalle verrattuna suoriin osakkeisiin ja mitkä ne ovat.  
 
1.1 Opinnäytetyön tavoitteet 
 
Opinnäytetyön tavoitteena on tuoda esille varainhoitopalveluiden hyödyt ja haitat verrattuna 
suoriin osakesijoituksiin. Työssä selvitetään kvalitatiivisen benchmarking-kartoituksen avulla 
neljän eri toimijan varainhoitopalvelut piensijoittajalle. Tutkimus suoritetaan lomakkeella, 
jolla pyydetään tarjoukset palveluista.  
 
Kartoituksen avulla ja osakesijoittamisen tilastojen avulla selvitetään mitkä ovat varainhoito-
palveluiden hyödyt ja haitat verrattuna suoriin osakesijoituksiin. Analysointi suoritetaan saa-
tavien materiaalien avulla.  
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1.2 Opinnäytetyön rajaus 
 
Opinnäytetyössä kysely tehdään kolmelle varainhoitopalveluiden tarjoajalle. Toimijat ovat 
LähiTapiola Pankki, Mandatum ja Handelsbanken. Näiltä selvitetään varainhoitopalveluiden 
sisältö piensijoittajalle. Kysely tehdään asiakasrajapinnassa työskenteleville toimihenkilöille. 
Heille toimitetaan dokumentti, jolla pyydetään tarjousta kyseisestä palvelusta. Yhteydenotot 
tapahtuvat Veromessut 2014-tapahtumassa.  
 
Osakepalveluiden hinnoittelussa tarkastellaan palveluntarjoajana LähiTapiolan hinnoittelua. 
Sijoitustoiminnassa kulut syntyvät arvopapereiden hallinta- ja säilytyskuluista. Lisäksi kuluja 
voi olla arvopaperin merkintä- ja lunastuspalkkiot. Varainhoitopalveluissa varainhoitaja myös 
veloittaa omasta ammattitaidostaan. Näihin kuluihin sisältyvät myös palvelun hoitokulut.  
 
Vertailussa käytetään kyselyn avulla LähiTapiolan varainhoitopalveluiden tietoa ja verrataan 
kauppalehden kautta saatuun tietoon suorista osakesijoituksista. Osakesijoituksen tuottover-
tailussa käytetään OMX Helsinki 25 osakeindeksiä. Tämä indeksi kuvaa Helsingissä 25 raha-
määräisesti vaihdetuimman osakesarjan hintakehitystä. (Nasdaq Omx 2012, 24.)  
 
1.3 Teoreettiset käsitteet 
 
Opinnäytetyössä käsitellään piensijoittajan näkökulmasta varainhoitopalveluiden ja osakesi-
joittamisen sisältöä. Näihin olennaisina käsitteinä kuuluvat aktiivinen ja passiivinen salkun 
hoitosijoittamisen riskit, kulut, tuotot, sijoitusaika ja sijoitustuotteiden hajauttaminen.  
 
Piensijoittajalla tarkoitetaan tässä tapauksessa yksityissektorin kuluttaja-asiakasta, jonka si-
joitusvarallisuus on 20 000-100 000 euroa. 
 
Aktiivinen salkunhoito tarkoittaa, että salkunhoitaja pyrkii sijoitusvalinnoillaan voittamaan 
valitun indeksin. Aktiivista salkunhoitoa käytetään yleisimmissä kuluttajille tarjottavissa ra-
hastoissa. (Erola 2012, 12.) 
 
Passiivisella salkunhoidolla tarkoitetaan sitä, että salkun sijoitussuunnitelmaa seuraa mahdol-
lisimman tarkasti valittua seurantaindeksiä. Tämän avulla pyritään minimoimaan salkun kus-
tannukset. (Erola 2012, 65-66.) 
 
Reaalituotolla tarkoitetaan tuottoa, josta on vähennetty inflaation osuus (pörssisaatio 2014). 
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Varainhoitopalvelut pitävät sisällään asiakkaan varojen sijoittamista perusteellisen kartoituk-
sen mukaisesti. Varainhoitopalvelut ovat pääasiassa suursijoittajille alkaen 100 000 eurosta. 
Tässä opinnäytetyössä keskitytään piensijoittajan varainhoitopalveluihin.  
 
Kun yhtiömuodoksi valitaan osakeyhtiö, muodostaa perustajien sijoittamat varat alkupää-
oman. Osakkeilla voidaan käydä kauppaa jälkimarkkinoilla. Tämä tapahtuu esimerkiksi Suo-
messa arvopaperipörssissä, Helsingin pörssissä. (Pörssisäätiö 2013, 19–20; Kallunki, Martikai-
nen & Niemelä, 2007, 103.) 
 
Riskillä tarkoitetaan sijoituksen arvon vaihtelua ajan suhteen eli tappioiden ja voittojen mah-
dollisuudella sijoitustoiminnassa. Riskiä mitataan muun muassa keskihajonnalla. (Kallunki, 
Martikainen & Niemelä 2007, 307.) 
 
Riskiä voi pienentää hajauttamalla sijoituksiaan. Sijoituksia voi hajauttaa eri omaisuuslajei-
hin, kuten talletuksiin, korkotuotteisiin ja osakkeisiin. Osakkeissa yritysriskiä voidaan pienen-
tää hajauttamalla eri toimialoihin. Suhdannekierrossa eri toimialojen parhaat ja huonoimmat 
tuotot osuvat eri ajanjaksoille. (Pörssisäätiö 2013, 11.) 
 
Tuotto on sijoituksen arvonnousu lisättynä sijoitusperiodin aikana mahdollisesti saaduilla mak-
suilla, joihin sijoituksen omistaminen oikeuttaa (Kallunki, Martikainen & Niemelä 2007, 309). 
 
Sijoitusaika määritellään asiakkaan tarpeen mukaan ja tarkoittaa aikaa, minkä sijoitettava 
varallisuus on sidottuna sijoituskohteeseen. Sijoitus voi olla sidottu esimerkiksi kahdeksi vuo-
deksi ja varojen nostaminen tuotteesta ei ole mahdollista ilman painavaa syytä. Tämän kal-
taisia syitä on työttömyys, avioero ja läheisen menehtyminen. (Finanssivalvonta 2014.) 
 
2 Teoreettinen viitekehys 
 
Opinnäytetyön teoreettinen viitekehys muodostuu sijoittamisen ja säästämisen, osakkeiden ja 
varainhoidon teoriasta. Aiheiden avulla pyritään hakemaan varainhoidollisesta tuotteesta hyö-
tyjä ja haittoja suoraan osakesijoittamiseen verrattuna. Lisäksi paneudutaan sijoitustuottei-
den verotuksellisiin hyötyihin ja tutkimusmenetelmistä kvalitatiiviseen tutkimukseen. 
 
3 Sijoittaminen ja säästäminen 
 
Opinnäytetyön tekemisen aikaan taloustilanne Suomessa ja maailmalla pitää korkotuotot al-
haalla. Vuoden määräaikaisen talletuksen keskikorko on alle yhden (1) prosentin. (Kauppaleh-
ti 2013). Vastaavasti inflaatio eli kuluttajahintojen nousu on 1,2 prosenttia.(Tilastokeskus 
2013) Tähän lisättynä korkotulon lähdeveron ollessa 30 prosenttia(vero.fi 2013), on tilien ja 
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määräaikaisten talletusten reaalituotto negatiivinen. Tämän tilanteen mukaan on sijoittajan 
otettava riskiä, jotta mahdollistaa positiivisen reaalituoton säästöilleen.  
 
Moni suomalainen on tallettanut omia talletusvarojaan moneen rahoituslaitokseen. Tileillä ja 
määräaikaisilla talletuksilla on talletussuoja. Talletussuoja tarkoittaa, että tallettajan saami-
set korvataan pankin maksukyvyttömyystilanteessa. Talletussuoja on 100 000 euroon asti tal-
lettajaa kohti per pankki. Talletussuoja kerää pankeilta vuotuisia kannatusmaksuja. Pankit 
eivät saa maksettuja kannatusmaksuja takaisin vaan varoja voidaan käyttää ainoastaan tallet-
tajan saamisten maksamiseen. Talletussuoja on yhteinen kaikissa EU-maissa. (Kontkanen 
2009, 117.) 
 
Kuten kaavio 1 osoittaa, ovat suomalaisten varat sidottu matalariskisiin talletuksiin ja vakuu-
tussäästämisen tuotteisiin. 80,5 miljardia euroa oli sidottuna talletuksiin, joiden reaalituotto 
melkein poikkeuksetta on tällä hetkellä negatiivinen.  
 
 
 
Kuvio 1 Kotitalouksien rahoitusvarat Suomessa 
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3.1 Sijoittaminen prosessina 
 
Sijoittaminen on prosessina hyvin monisäikeinen. Sijoittamisessa tulee huomioida monia asioi-
ta. Kuviossa 2 on käyty läpi sijoituspäätöksen vaiheet. Alempana on avattu kuvio 2 eri osavai-
heita.  
 
                                                                   
 
                                                                      
 
Kuvio 2: Sijoituspäätöksen vaiheet (Kallunki, Martikainen & Niemelä 2007, 14)  
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3.2 Riskinsietokyky 
 
Tärkein vaihe sijoitustuotetta valittaessa on selvittää riskinsietokyky. Mikäli sijoitustuote si-
sältää jonkinlaisen riskin, niin silloin usein ymmärretään pelkästään tappioiden syntymisen 
mahdollisuutta. Tarkalleen ottaen riski sisältää voiton ja tappion mahdollisuuden. (Kallunki, 
Martikainen & Niemelä 2007, 23.) 
 
Tutkimuksessa mukana olleissa tuotteissa on kaikissa riskiä. Osakesijoittamisessa riski on 
markkinavaihtelussa. Varainhoitopalveluissa usein käytetyissä ns. rahastojen rahastoissa ha-
jautus on suurempi markkinavaihtelussa. Näissä varainhoitosalkuissa sijoitetaan rahastoihin, 
jotka antavat jo reilun hajautuksen.  
 
3.3 Rahaston hallitulla riskillä haetaan reaalituottoa varoille  
 
Sijoittajalle on tarjolla laaja kirjo erilaisia sijoitustuotteita. Pörssisäätiön vuonna 2011 teet-
tämän tutkimuksen mukaan yli puolet(57 %) sijoitustuotetta valittaessa suosii sijoitusrahasto-
ja. Sijoitusrahastoja on paljon erilaisia. Sijoitusrahaston ideana on tarjota sijoittajalle hajau-
tettu salkku, jonka ansiosta yritysriski on myös hajautettu. Sijoitusrahastoon valitaan yleensä 
riippuen rahaston teemasta 30–40 eri tuotetta. Nämä tuotteet ovat yleisimmissä rahastoissa 
osakkeita tai korkojohdannaisia. (pörssisäätiö 2013, 20.) 
 
3.4 Yritysriski 
 
Osakesijoittamisessa riskejä on kahdenlaisia. Yritysriski liittyy yrityksen menestykseen. Osa-
kesijoittamisessa se tarkoittaa hinnan muutoksia tulokseen nähden. Osakkeen kurssiin vaikut-
taa yritykseen liittyvät uutiset. Myös huhut näkyvät kursseissa. (Pörssisäätiö 2013, 10.) 
 
Yritysriskissä tarkkaillaan jonain ajanjaksona yrityksen osakkeen kehittymistä ja verrataan 
osakemarkkinoiden kehitykseen keskimäärin. Mikäli osake kehittyy keskimääräistä osakemark-
kinaa huonommin, näin toteutuu yritysriski. (Nasdaq OMX 2011, 140.) 
 
Osakesalkun yritysriskiä voidaan pienentää hajauttamalla. Yritysriskin toteutumisen todennä-
köisyys varainhoidollisessa rahastojen rahasto-salkussa on pienempää, kuin yksityishenkilön 
yhden osakkeen salkussa passiivisesti hoidetussa salkussa.  
 
3.5 Markkinariski 
 
Toinen merkittävä riski on kurssien yleistä kehityssuuntaa mittaava markkinariski. Markkina-
riskillä tarkoitetaan, että osakkeet ovat riippuvaisia yleisestä taloudellisesta tilanteesta ja 
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heiluntaa osakkeissa saattaa nähdä kaikilla toimialoilla. Tällä hetkellä markkinoilla vallitsee 
alhainen korkotaso ja tämä tuo korkosijoittajalle haasteita oman salkun hallinnassa. Pörssin 
muutokset vaikuttavat yleisellä tasolla kaikkiin osakkeisiin. Jos pörssissä vallitsee yleinen las-
kusuunta, yleensä useiden yhtiöiden kurssit laskevat ja vastaavasti nousevassa kurssikehityk-
sessä nostaa useiden yhtiöiden kurssia.  
 
Esimerkkinä markkinariskistä voidaan pitää Ukrainan 2014 vallitsevaa tilannetta. Konflikti ai-
heutti esimerkiksi LähiTapiolan Itä-Eurooppaan sijoittavalle rahastolle kolmen kuukauden jak-
solla tammi-maaliskuu 2014 10 % tappion kulujen jälkeen. (Lähitapiola 2014.) 
 
Markkinariskin mittarina käytetään ns. beta-kerrointa. Osakkeiden betat on yleensä 0,2-2 vä-
lillä. Koko markkinoiden beta on määritelty ykköseksi. Esimerkiksi Nokian osakkeen beta on 
17.4.2014 1,82. Tämä tarkoittaa, että Nokian osake reagoi 82% voimakkaammin kuin indeksi 
markkinoiden muutoksiin. (Nasdaq Omx 2011, 109.)  
 
3.6 Likviditeettiriski 
 
Mikäli sijoitetut varat eivät ole likvidejä, niin silloin yleensä syntyy likviditeettiriskiä. Tässä 
tilanteessa rahat eivät ole muutettavissa tarpeeksi nopeasti rahaksi. Arvopaperimarkkinoilla 
likviditeetti on parempi kuin varainhoitopalveluissa. Arvo-osuustilillä asiakas voi tehdä kaup-
paa reaaliajassa, kun usein varainhoitoratkaisuissa varojen muuttamisessa rahaksi tehdään 
nostoja vakuutuskuoren sisältä. (Nasdaq Omx 2011, 135.) 
 
Toisaalta varainhoitopalveluissa varainhoitaja tekee muutoksia jatkuvasti sijoitettavan salkun 
sisällä muuttaen allokaatiota markkinamuutoksen mukaisesti. Osakesijoittajalta vaaditaan 
vahvaa markkinatuntemusta oman salkkunsa muutosten tekemiseen.  
 
3.7 Sijoitustilanteen selvittäminen 
 
Sijoitustuotteiden tarjoajan tulee sijoitusneuvontaa antaessa noudattaa finanssivalvonnan 
laatimia ohjeita. Sijoitusneuvontaa antaessa tulee yrityksen olla viranomaisvalvonnassa oleva 
luottolaitos tai siihen toimiluvan saanut sijoituspalveluyritys. (Kontkanen 2009, 135.) 
 
Sijoitustuotteen valinnassa tulee myös lähtökohdista selvittää asiakkaan sijoitustilanne. Asi-
akkaan elämäntilanne vaikuttaa sijoitustuotteen valintaan. Asiakkaalla voi olla esimerkiksi 
varoja sijoitettavaksi omaisuuden myynnistä. Esimerkkinä asiakas on myynyt oman asunnon ja 
on muuttamassa väliaikaiseksi ajaksi ulkomaille työkomennukselle. Tässä tapauksessa asunnon 
myynnistä saadut varat kannattaa sijoittaa työkomennuksen ajaksi. Jolloin tiedetään aika tar-
kasti sijoitushorisontti. Tällöin valintana voi olla määräaikainen sijoitus.  
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Voi olla myös tilanne, että asiakkaalla on rahat tilillä, jonka korkotaso on alhainen, eikä niille 
varoille ole vieläkään mitään suunniteltua käyttötarkoitusta. Tällöin yleensä tuotteena sopii 
joku likvidi sijoitus, kuten osakkeet tai varainhoitovakuutus.  
 
Likvidillä tuotteella tarkoitetaan nopeasti rahaksi muutettavaa sijoitusta. Osa markkinoiden 
sijoitustuotteista, kuten määräaikaiset talletukset ja vapaaehtoiset eläkesäästämisen tuot-
teet pitävät niihin sidotut varat määräajan sidottuna, eikä niitä saa kuin äärimmäisessä kriisi-
tilanteessa nostettua pois sijoitustuotteesta. Näitä kriisitilanteita ovat esimerkiksi avioero, 
läheisen kuolema tai työttömyys. (Kontkanen 2009, 139.) 
 
Yleisesti sijoitushorisontin ollessa alle vuoden, suositaan talletustilejä tai vastaavia. Mikäli 
lähennellään vuoden sijoitusaikaa, osan voi tässä alhaisessa korkotilanteessa sijoittaa osakkei-
siin. Tällöin pienellä riskillä pyritään nostamaan sijoitusten kokonaistuottoa. (Kallunki, Marti-
kainen & Niemelä 2007, 45.) 
 
Sijoitusten suunnittelussa on myös syytä tarkistaa sijoitusten verotustekniset asiat. Mikäli käy 
kauppaa osakkeilla, silloin tulee kyseeseen voittojen ja tappioiden verotus. Lisäksi verotuksel-
lisesti sijoitustilanteen huomioimisessa kannattaa huomioida myös pääomaverotus ja korkotu-
lojen lähdeverotus. Lisäksi esimerkiksi perinnönjakoa suunnitellessa on otettava huomioon 
perintö- ja lahjaverotus. Pääomaverotus on 30 % ja 40 000 euron jälkeen 32 %. Korkotulon 
lähdevero on 30 %. (Vero.fi 2014a & 2013.) 
 
Sijoitusneuvontaa tarjottaessa luottolaitoksella on laajempi selonottovelvollisuus kuin tuot-
teita esitellessä. Asiakkaalta tulee hankkia tieto taloudellisesta asemasta, kyseiistä sijoitus-
palvelua tai rahoitusvälinettä koskevasta sijoituskokemuksesta ja -tietämyksestä sekä sijoitus-
tavoitteista. (Kontkanen 2009, 136.) 
 
3.8 Sijoitusten onnistumisen määrittely 
 
Sijoituskohteen valinnan onnistumisen näkee yleensä sijoitusajan päättyessä. Määräaikainen 
sijoitus päättyy määräaikana ja sen päättyessä voidaan helposti saada koko sijoitusajan tuotto 
selville.  
 
Osakkeissa onnistuminen yksittäisen sijoituskohteen tarkkuudella voidaan selvittää arvonvaih-
telulla. Tässä voidaan myös käyttää koko salkun vertailua ja kokonaisarvonvaihtelua.  
 
Varainhoitopalveluissa maksetaan palkkio varainhoitajalle sijoitussalkun positiivisestä kehityk-
sestä. Varainhoitaja on ammattilainen ja seuraa markkinaa aktiivisesti. Osakesijoittajalla voi 
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helposti jäädä joitain asioita huomaamatta ammattitaidon puutteen vuoksi markkinasta ja 
tämä tuo asiakkaan sijoitussalkkuun mahdollisia kurssinvaihteluita.  
 
3.9 Sijoitustuotteiden kulut 
 
Sijoitustuotteiden kulujen avaamiseen työssä tarkastellaan tarkemmin sijoitusrahastoa. Ylei-
simmät kulut sijoitusrahastosta ovat merkintä- ja lunastuspalkkiot ja hallinnointiin liittyvät 
kulut. Merkintäpalkkio maksetaan ostettaessa rahasto-osuuksia. Lunastuspalkkio maksetaan 
vastaavasti rahastosta varoja nostettaessa. Hallinnointikulut pitävät sisällään salkun hoitoon 
liittyvät kulut. Näitä syntyy muun muassa, kun rahastosalkkuun ostetaan ja sieltä myydään 
tuotteita. Osakerahastojen kulut voivat olla 3-4 % vuodessa. (Erola 2012, 33–34.) 
 
Osakesijoittamisessa kulut syntyvät arvopaperien säilytyksestä arvio-osuustilillä. Arvo-osuus 
tilin tarjoajia on monta Suomessa. Lisäksi osakesijoittamisen kulut tulevat kaupankäyntiku-
luista. Yleisesti sijoitetaan Helsingin ja Tukholman pörssiin. Mikäli haluaa muihin ulkomaalai-
siin pörsseihin sijoittaa, niin silloin menee lisäkuluja. (LähiTapiola 2014.) 
 
3.10 Varallisuusluokkien hajauttaminen  
 
Sijoitusvarallisuudessa suositaan eri varallisuusluokkiin hajauttamista. Kaikkia munia ei suosi-
tella pidettävän yhdessä korissa. Vuonna 1952 Harry Markowitz esitti ensimmäisenä portfolio-
teorian. Tämä tarkoittaa varallisuuden hajauttamista useaan sijoituskohteeseen.  
 
Niin osakkeissa ja varainhoitovakuutuksissa hajautus on kannattavaa. Varainhoitovakuutukses-
sa salkku on yleensä valmiiksi hajautettu ja sitä hoitaa salkun hoitaja. Suoriin osakkeisiin si-
joittaessa sijoittaja on itse vastuussa omasta portfoliostaan.  
 
Varainhoitorahastoissa hajautus on tehty n. 10 rahastoon ja rahastoissa on vielä n. 30 tuot-
teen hajautus. Osakesijoittamisessa suositaan hajautuksena erilaisia näkökulmia. Erilaisia nä-
kökulmia ovat mm. maantieteellinen hajautus ja toimialahajautus. Yksityissijoittajan hajaut-
taessa jo 10 osakkeeseen saadaan melkein kaikki hajautuksen hyödyt. Osakepalveluiden kau-
pankäyntikulujen myötä kuitenkin tämä hajauttaminen vaatii korkeaa pääomaa ja ei ole aina 
mahdollista tehdä laajaa hajautusta osakesalkkuun. Lisäksi jollei ole aikaa seurata markkinaa, 
niin vaihtoehtona voi olla esimerkiksi osakerahasto. (pörssisäätiö 2013, 5-6.)  
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3.11 Rahastot ja vertailuindeksi 
 
Aktiivisesti hoidettavat rahastot pyrkivät salkunhoitajan avulla voittamaan vertailuindeksinsä. 
Robert Jeffrey ja Robert Arnott tutkivat S&P 500 indeksiä ja vertasivat isoihin yhtiöihin sijoit-
tavia rahastoja vuosina 1982–1991. Heidän tutkimuksen mukaan ainoastaan 3 prosenttia pys-
tyivät voittamaan indeksin.  
 
John C. Bogle tutki vuosina 1970–1999 355 rahaston kehitystä. Tässäkin vertailuindeksinä käy-
tettiin S&P 500 indeksiä. Näistä rahastoista 2,5 % voittivat indeksin.  
 
Suuri osa markkinoilla tarjottavista rahastoista ovat aktiivisesti hoidettuja rahastoja. Edellis-
ten tutkimusten perusteella voidaan todeta, että suurin osa aktiivista salkuista häviää passii-
visille indekseille. (Erola 2012, 26.) 
 
4 Varainhoito 
 
Varainhoitoa on aikaisemmin tarjottu yksityishenkilöille, joiden varallisuus sijoitettava varalli-
suus ylittää 100 000 euroa. (sijoittajapalvelin s. 15) Vasta viime vuosina on markkinoille tullut 
varainhoitopalveluita myös pienemmille summille. Yleensä näiden palveluiden sijoitettava 
varallisuus on 20 000- 100 000 euroa. Omaisuudenhoitopalveluiden tarkoitus on antaa asiak-
kaalle apu kaikissa sijoittamisprosessin vaiheissa. (Kallunki, Martikainen & Niemelä 2007, 
261.) 
 
4.1 Yksilöllinen varainhoito 
 
Yksilöllinen varainhoito voidaan jakaa konsultointiin ja avoimeen niin sanottuun täydenvalta-
kirjan varainhoitoon. Ns. täyden valtakirjan varainhoitoa harvemmin nähdään piensijoittajan 
palveluissa. Tätä tarjoavat yksityispankit, kuten LähiTapiola Varainhoito.  
 
4.2 Konsultointi 
 
Konsultointi tarkoittaa keskustelua ja neuvonantoa sijoituskohteiden valinnassa. Varsinaista 
kaupankäyntiä konsultti ei tee. Ostopäätöksen tekee aina asiakas. (sijoituspalvelin 2014, 13.) 
 
4.3 Täyden valtakirjan varainhoito 
 
Täyden valtakirjan varainhoidolla asiakas antaa täydet valtuudet käydä kauppaa sijoitettaval-
la varallisuudella. Asiakkaan kanssa käydään aina kartoitus ja sen perusteella valitaan raamit 
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varainhoitajan työskentelylle. Raameista tärkeimmät ovat riskitaso ja omaisuusluokka mihin 
varoja sidotaan. Myös sijoitusaika määritellään. (Kontkanen 2009, 132.) 
 
4.4 Raportointi 
 
Varainhoidollinen omaisuudenhoito vaatii kattavan asiakasraportoinnin. Asiakkaalle raportoi-
daan sijoitusten kehityksestä säännöllisesti vähintään kuuden kuukauden välein. Varainhoidos-
sa sopimusta tehdessä sovitaan raamit toiminnalle ja sen mukaan hoidetaan myös yhteyden-
pidot. (Kontkanen 2009, 134.) 
 
LähiTapiolan piensijoittajalle tarkoitetussa varainhoidossa sopimuksessa luvataan asiakkaalle 
säännöllinen yhteydenpito. Kuitenkaan alle 100 000 euron palvelussa ei nimetä omaa yhteys-
henkilöä.  
 
4.5 Varainhoitopalvelut piensijoittajalle 
 
Varainhoitopalveluita kun tarjotaan alle 100 000 euron sijoitussummille, ovat ne sisällöltään 
hieman suppeampia kuin yksilöllisen varainhoidon tuotteet. Varsinkin LähiTapiolan tarjoaman 
varainhoidollisen Vauras-palvelun hyödyt näkyvät parhaiten pankkiasiointinsa heille keskittä-
välle asiakkaalle.  
 
Etuina on varainhoidollisen sijoitusnäkemyksen antamisen lisäksi ilmaisia pankkipalveluita, 
kuten ilmainen pankkikortti, normaalitiliä parempi tilikorko ja vakuutuskuoren tuomat edut 
esimerkiksi perintösuunnittelussa. 
 
4.6 Vakuutussäästäminen 
 
Vakuutussäästäminen on yleensä pitkäaikaista säästämistä. Vakuutussäästämiseen kuuluu 
yleensä henkivakuutus. Nykyään melkein poikkeuksetta vakuutussäästämisen tuotteet ovat 
sijoitussidonnaisia tuotteita. Laskuperustekorkoisia tuotteita, joissa maksetaan laskuperuste-
korkoa ja yleensä vakuutuskuoren tarjoajan asiakashyvityksestä löytyy vielä markkinoilta, 
mutta yleisesti vakuutuskuoren tuotteet ovat sijoitussidonnaisia. .  
 
Sijoitussidonnaisessa tuotteessa käytetään useasti rahastoja. Näissä tuotteissa tuotto määräy-
tyy sijoitustuotteeksi valitun rahasto-osuuden kehityksestä.  
 
Vakuutussäästämisen tuotteita markkinoilla ovat säästövakuutukset, eläkevakuutukset, ryh-
mäeläkevakuutukset ja kapitalisaatiosopimukset. (Kontkanen 2009, 139–140) 
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LähiTapiolan tarjoama Vauras-varainhoitoratkaisu pitää sisällään säästöhenkivakuutuksen ja 
tässä työssä käytetty tuote on palvelukokonaisuus, jossa on myös edellisessä kappaleessa 
mainittuja lisäominaisuuksia.  
 
Vakuutuskuoren ansiosta sopimus voidaan tehdä pitkäksi. Vauras-palvelun yläikäraja on 110- 
vuotta. Sopimuksen voi tehdä asiakkaan ollessa maksimissaan 95-vuotias. Mikäli sopimus teh-
täisiin vain esimerkiksi 3 vuodeksi, niin tämän jälkeen sopimus raukeaa ja saavutettu tuotto 
verotetaan.  
 
Kolmen vuoden jälkeen varainhoito-vakuutuksesta poistuu nostokulu ja varoja voidaan nostaa 
sopimuksesta. Mikäli sopimuksessa olevat varat tippuvat alle 10 000 euron, niin silloin myös 
vakuutussopimus lopetetaan. Kolmen vuoden jälkeen tehtävästä lisäsijoituksesta sopimukseen 
katsotaan sopimuksen alkamisesta kolme vuotta, eli tällöin lisäsijoitus on likvidi saman tien.  
 
Sijoitussidonnaisessa säästöhenkivakuutuksessa asiakas voi itse valita palveluntarjoajan tar-
jottavista sijoituskohteista haluamansa. Vakuutusaikana säästöjä voidaan siirtää sijoitustuot-
teesta, joka on useasti sijoitusrahasto, ilman luovutusvoiton veroa. Loppujen lopuksi arvon-
nousu eli tuotto verotetaan sinä vuonna kun vakuutus päättyy. (Kontkanen 2009, 146.) 
 
5 Osakkeet 
 
Tässä luvussa käsitellään osakesijoittamista sijoitusmuotona.  
 
5.1 Osake sijoitusmuotona 
 
Osake muodostuu kun osakeyhtiön omistajien varat muodostavat osake-pääoman. tämä jakau-
tuu arvoltaan yhtä suuriin osakkeisiin. Osakkeenomistajat saavat sijoittamaansa pääomaa vas-
taavan määrän osakkeita ja omistavat yrityksestä osuuden, joka vastaa heidän omistamiensa 
osakkeiden määrää osakkeiden kokonaismäärästä. (Nasdaq Omx 2011, 16.) 
 
Nykyisellä mallilla osakkeilla kauppaa käydään arvo-osuusjärjestelmässä. Tässä järjestelmässä 
osakkeet kirjataan arvo-osuuksina arvo-osuustileille. Vanhoja osakekirjoja ei enää tarvita.  
Markkinoilla on runsaasti osakeyhtiöitä. Pieni osa osakeyhtiöistä on julkisen kaupankäynnin 
kohteena. Julkinen osakeyhtiö (Oyj) ei tarkoita, että sillä aina käytäisiin julkista kauppaa. 
Julkista kauppaa käydään listautuneiden pörssiyhtiöiden osakkeilla. (Nasdaq Omx 2011, 17.) 
 
Yritykseen sijoitettu osakepääoma on yritykseen sijoitettua rahaa. Tätä ei tarvitse maksaa 
takaisin, kuten lainarahaa. Sijoittajat odottavat rahoilleen vastinetta yrityksen menestymisen 
kautta. Tämän takia osakesijoittamisessa ei haeta pikavoittoja, vaan sijoittajan tuotto riippuu 
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pitkäaikaisesta menestyksestä. Nykyaikaiset rahoitusmarkkinat mahdollistavat osakkeiden jäl-
kimarkkinat. Osakkeiden myynnistä kuitenkaan ei ole odotettavissa suuria tuottoja, mikäli 
yrityksellä menee huonosti. Osakeomistuksista jaetaan myös osinkoa. Osinko jaetaan voiton-
jakokelpoisista varoista. Voitonjakokelpoiset varata ovat karkeasti määriteltynä tuloksesta 
kaikkien pakollisten maksujen jälkeen jäävä osa. Pakollisia ovat esimerkiksi verot ja lainojen 
korot ja lyhennykset. (Nasdaq Omx 2011, 27.) 
 
Osakesijoittamiseen liittyy aina epävarmuutta ja tätä kutsutaan riskiksi. Sijoituksia, joissa ei 
ole epävarmuutta tuotosta, kutsutaan riskittömiksi sijoituksiksi. Osakesijoitus on aina riskisi-
joitus. Riskin mittarina käytetään keskihajontaa. Osakemarkkinoilla keskihajonnasta käyte-
tään nimitystä volatiliteetti, ja se ilmoitetaan prosentteina vuodessa. (Nasdaq Omx 2011, 
106.) 
 
5.2 Volatiliteetti 
 
Volatiliteetti toimii riskin mittarina. Osake-markkinoilla mitattavaa keskihajontaa nimitetään 
volatiliteetiksi. Mitä suurempi volatiliteetti on, niin sitä suurempi on odotettu arvonvaihtelu 
osakkeella.  
 
Volatiliteetistä käytetään ohjeistuksena, että jos volatiliteetti on 15 ja sijoituksen tuotto-
odotus 10 % vuodessa, niin 66 % todennäköisyydellä kahtena vuotena kolmesta tuotto on +/- 
15 % keskiarvosta eli siis -5 ja +25 % välillä. Todennäköisyys on 33 %, että tuotto on tämän 
haarukan ulkopuolella. (Nasdaq OMX 2011, 107.) 
 
Osakesijoittamiseen liittyy enemmän riskejä kuin riskittömiin korkosijoituksiin. Sijoitustuotet-
ta valittaessa tulee ottaa huomioon, että kohteen arvo voi välillä laskeakin. Sijoitettu pääoma 
saatetaan menettää pahimmassa tapauksessa kokonaan. Tämä kuitenkin on erittäin harvinais-
ta. Osakesijoitukset kannattaa hajauttaa useampaan eri kohteeseen. Tämän avulla voidaan 
pienentää osakesijoittamisen riskiä. (Nasdaq Omx 2011, 35.) 
 
Osakesijoitus on jälkimarkkinoiden ansiosta likvidi. Eli varat voidaan muuttaa käteiseksi hy-
vinkin nopealla toiminnalla. Jälkimarkkinoiden tuoma kaupankäynti tekee osakkeista likvidi-
teetiltään lähes samaa tasoa pankkitalletuksen kanssa.  
Osakesijoittamisen voi aloittaa pienelläkin summalla. Eri palveluntarjoajien kaupankäyntiku-
lut ja säilytyskulut nousevat kuitenkin kohtuuttoman korkeiksi pienillä summilla. Tämä vähen-
tää tuottoa valituissa kohteissa.  
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5.3 Yksittäisen arvopaperin valinta 
 
Osakkeita omaan salkkuun valittaessa täytyy huomioida huomattavasti eri asioita. Asioita ovat 
mm. millä toimialalla yritys toimii, minkälaiset ovat toimialan näkymät tulevaisuudessa, yri-
tyksen aikaisempaan toimintaan liittyvät tunnusluvut ja yrityksen viimeaikaiset tiedotteet 
mediassa. (Kallunki, Martikainen & Niemelä 2007, 146.) 
 
Varainhoitotuotteissa valinnan ja seurannan tekee varainhoitaja. Riippuen sopimuksen laajuu-
desta, varainhoitaja toimii tehdyn sopimuksen mukaisesti.  
 
Kotitalouksien toimiessa sijoittajana helposti tehdään muutamia virheitä sijoituksia valitessa. 
Yksityissijoittajat ovat liian yli-itsevarmoja. Knüpfer ja Puttonen kirjassaan moderni rahoitus 
mainitsevat, että aktiivisesti kauppaa tekevät sijoittajat saivat salkuilleen yli 5 % vähemmän 
tuottoa kuin passiiviset sijoittajat. (Knüpfer, Puttonen 2012, 173.) 
 
Kotitalouksien kaupankäynti osakkeilla on varovaista. Varsinkin tappiolla olevien osakkeiden 
myyntiä kartetaan. Lisäksi yksityissijoittajat painottavat liikaa maantieteellisesti lähellä si-
jaitsevia yrityksiä. Myös maantieteellisestä hajautuksesta on hyötyä osakesalkussa. (Knüpfer, 
Puttonen 2012, 174) 
 
Osakkeiden kaupankäynti on hidastunut. Esimerkiksi vuonna 2012 keskimääräinen päivävaihto 
oli alle 400 miljoonaa ja verrattuna huippuvuoteen 2007 laskua on ollut n. 75 prosenttia. (Ta-
lentum 2013, 11.)  
 
Yksityissijoittajan riskinsietokyky on alhainen. Tästä seurauksena sijoittajat sijoittavat pienen 
osan varallisuudestaan osakemarkkinoille. Suomessa suoria osakesijoituksia on n. 15 prosentil-
la väestöstä. (Knüpfer & Puttonen 2012, 174.) 
 
5.4 Osingot 
 
Osingot on tapa yritykselle maksaa omistajilleen osan voitoistaan. Osinko ilmoitetaan yleensä 
prosentteina osakkeen nimellisarvosta tai rahassa yhtä osaketta kohden. Nimellisarvo ei kui-
tenkaan ole todellinen kaupantekohinta eli markkinahinta. Efektiivinen osinkotuotto laske-
taan osakkeen hankintahinnasta.  
 
Esimerkki 
Keväällä 2005 yhtiö x jakoi osakkeelleen osinkoa 0,7 euroa osaketta kohden. Oletetaan, että 
olit maksanut osakkeesta 10 euroa. Tällöin efektiivinen osinkotuotto saadaan laskettua seu-
raavasti: 
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100x0,7eur/10EUR=7 % 
 
Nimellisarvosta laskettaessa tuotto on jotain ihan eri luokkaa. Osakkeen nimellisarvo voi olla 
tällä hetkellä yksi euro, joten nimellisarvosta laskettuna samalla kaavalla tuotto olisi 70 %.  
 
Pörssiyhtiöt maksavat osinkonsa yleensä keväällä. Yhtiökokouksessa määritellään osingon 
määrä ja maksu alkaa pian yhtiökokouksen jälkeen. Kokouksessa määritetään myös ns. täs-
mäytyspäivä. Osakkeen omistuksen on oltava rekisterissä täsmäytyspäivänä oikeuttaakseen 
osinkoon.  (Nasdaq Omx 2011, 98-99.) 
 
6 Kartoituksen toteutus 
 
Tässä luvussa selvitetään benchmarking-tyyppisen kartoituksen avulla markkinoilta eri palve-
luntarjoajien varainhoitopalveluista piensijoittajalle.  
 
6.1 Kartoitusongelmat 
 
Opinnäytetyön tavoitteena on vertailla piensijoittajan varainhoitopalveluiden hyötyjä ja hait-
toja verrattuna suoraan osakesijoittamiseen. Kartoituksen avulla selvitetään varainhoitopal-
veluiden sisältöä, koska yleisesti varainhoitopalvelut sisältävät monimutkaisen kulurakenteen 
ja tuottoon myös vaikuttavat useat eri tekijät.  
 
Kartoitus toteutettiin kvalitatiivisena kartoituksena eri palveluntarjoajille. Tiedonkeruumene-
telmänä pyydettiin eri rahoituslaitoksilta tarjous varainhoitosopimuksesta ja tuoteseloste sekä 
tuotteen ehdot. Rahoituslaitokset olivat Handelsbanken, Mandatum ja LähiTapiola.  
 
6.2 Kartoituskysymykset 
 
Pääkartoituskysymys on 
 
- Onko rahoituslaitoksella varainhoitopalveluita piensijoittajalle? 
 
Avustavia kysymyksiä ovat 
 
- Mitkä ovat palvelun kulut? 
- Mikä on sijoitusratkaisun tuotto-odotus 
- mikä on sijoitustuotteen riskitaso 
- mikä on tuotteen sijoituskohteen historiallinen kehitys 
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6.3 Kartoitusmenetelmät 
 
Kartoitus toteutettiin kvalitatiivisella kartoituksella. Eri rahoituslaitoksille annettiin pyyntö 
tekstidokumentilla, johon oli kirjattu tarjouspyyntö ja informoitu tarjouspyynnön liittyvän 
opinnäytetyön. Dokumentit toimitettiin LähiTapiolan, Handelsbankenin ja Mandatumin toimi-
henkilöille Veromessut 2014 messutapahtumassa. (Kananen 2008, 57.) 
 
Kartoituksen otanta oli karsittu ennakkoon tehdyllä tarkastelulla. Tarkastelu keskittyi selvit-
tämään, mitkä rahoituslaitokset tarjoavat varainhoitopalveluita piensijoittajalle. Näitä löytyi 
neljä kappaletta. Op-Pankki karsiutui kartoitus, koska he eivät osallistuneet Veromessuille 
2014.  
 
Kartoitus ei ollut perinteinen laadullinen kartoitus. Kartoituksen tarkoituksena oli saada ma-
teriaalia eri palveluntarjoajilta piensijoittajien varainhoitopalveluiden tarjonnasta.  
 
Laadullisessa kartoituksessa tavoitteena ei ole totuuden löytäminen kartoitettavasta aiheesta. 
Kartoitustulosten avulla saadaan tietoa palvelun sisällöstä ja voidaan käyttää hyötynä kahden 
eri palvelun vertailussa. (Vilkka 2005, 98.) 
 
6.4 Kartoitusaikataulu 
 
 
 
 
 
Kuvio 3 Kartoituksen läpivientiprosessi ja aikataulu 
 
Kartoitus vietiin läpi nopealla aikataululla. Tavoitteena oli saada tietoa varainhoitopalvelun 
sisällöstä ja se saatiin. LähiTapiola lähetti kattavan paketin heidän kyseisen tuotteen sisällös-
tä. Muista rahoituslaitoksista sain vastauksen Handelsbankenilta. LähiTapiolan kattavan pake-
tin avulla saatiin tietoa varainhoitopalvelun sisällöstä ja sitä päätettiin käyttää vertailukoh-
teen tiedollisena lähteenä.  
 
Vastausprosentti oli 66 %. Tämä ei anna kovin suurta otosta tuotteen sisällöstä, mutta tämän 
avulla saadaan tarvittava vertailupohja opinnäytetyön olennaiseen kysymykseen vertaillessa 
osakepalveluita ja varainhoitopalveluita piensijoittajalle.  
 
6.5 Kartoituksen tulokset 
 
Kartoitussuunnitel-
man teko viikot 8-9 
Kyselylomakkeen ja 
tarjouspyynnön toi-
mittaminen vko 11 
Tiedon koonti, analy-
sointi ja yhteenveto 
vko 12. 
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LähiTapiolan antaman paketin sisällöstä saatiin vastaus kaikkiin kartoituskysymyksiin. LähiTa-
piolalla on tarjota asiakkailleen varainhoitopalvelu 30 000- 100 000 euron haarukkaan. Tar-
jouksen riskitasona on varovainen ja tuotto-odotus 5,2 % p.a. Kulujen jälkeen vuosituotto-
odotus on 2,5 % p.a.  
 
Kuluista löytyy myös selkeä erittely. Varainhoitovakuutuksen kuluja ovat kuolematapaustur-
van maksu, hoito- ja toimenpidemaksut sekä sijoituskorista perittävät kulut.  
 
7 Varainhoitopalveluiden ja suorien osakkeiden vertailu 
 
Varainhoitopalveluiden ja suorien osakkeiden vertailussa verrataan palveluiden kuluja ja tuot-
toja. Tavoitteena oli löytää hyötyjä ja haittoja varainhoitopalveluista piensijoittajalle suoriin 
osakkeisiin verrattuna.  
 
Sijoitusperiodina käytetään 10 vuoden sijoitusaikaa. Arvopaperivälityksen kulujen vertailussa 
käytetään helmikuu 2014 LähiTapiola varainhoidon arvopaperivälityksen hinnoittelua. Varain-
hoitopalveluiden kulujen lähteenä käytetään maaliskuussa saatua tarjouslaskelmaa, tuote-
selostetta ja rahastosalkun helmikuun kuukausikatsausta.  
 
Historiallisen tuoton lähteenä käytetään kauppalehti.fi sivujen OMX Helsinki 25- indeksin his-
torian kehitystä. Varainhoitopalveluissa käytetään tutkimuksen avulla saatuja tietoja rahas-
tosalkun kuukausikatsauksesta helmikuulta 2014. 
 
Vertailussa käytetään 50 000 euron sijoitussummaa. Tarjous on saatu LähiTapiolalta varovai-
sella riskillä ja LähiTapiolan ratkaisuna käytetään heidän omaa varainhoitorahastosalkkua 
Vauras 25. Osakesalkun kohteena on indeksi OMX Helsinki 25.  
 
7.1 Palvelun avaukseen liittyvät kulut 
 
Osakesijoittamisen aloittamisessa tulee avata arvo-osuustili. LähiTapiolan hinnoittelun mu-
kaan tämä on maksuton. Kaupankäynnissä ostettaessa indeksiä OMX Helsinki 25 on kaupan-
käyntikulut 0,18 % eli yhteensä summalle 50 000 euroa 90 euroa. (LähiTapiola 2014.) 
 
Varainhoitopalvelun sisäänmenokulu on 1 % sijoitettavasta summasta. Eli 50 000 euron sum-
masta avauskulut ovat yhteensä 50 000 euron summalle 500 euroa.  
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Taulukko 1 Arvopaperivälityksen ja varainhoitovakuutuksen aloituskulut 
 
Kuten Kaavio 1 näyttää, on varainhoitopalveluilla suuremmat aloituskulut. Osakesijoittamisen 
pienet kulut koostuvat kaupankäyntikuluista. Varainhoitoratkaisussa avataan vakuutuskuorel-
linen tuote, jonka mahdollistaa LähiTapiola Yhtymässä LähiTapiola Henkiyhtiö.  
 
7.2 Palveluiden juoksevat kulut 
 
Osakesijoittamisessa juoksevat kulut koostuvat ilman kaupankäyntiä säilytyspalkkiosta, joka 
on LähiTapiola arvopaperivälityksessä 2,48 euroa /kk. Vuosikuluna tulee tästä 29,76 euroa. 
Tallennetusta 50 000 euroa pääomasta tämä on 0,0595 %.  
 
Varainhoitopalvelusta kuluja veloitetaan tuotto-oletuksen ollessa 5,2 % / vuosi yhteensä 2,7 
%. Nämä kulut pitävät sisällään sopimuksen hoitomaksut, sijoituskohteiden kulut ja kuoleman-
varaturvan riskimaksut. Kuolemavaraturvan maksut kumotaan kuitenkin kuolevuushyvityksel-
lä. 
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Taulukko 2 Kuluvertailussa vuosittaiset juoksevat kulut alkupääomalla 50 000 euroa 
 
Varainhoitovaihtoehdon ollessa palvelukokonaisuus, kulujen vertailussa tulee hyvin esille 
juoksevien kulujen erotus osakkeiden hyväksi. Tämä ei kuitenkaan ole puhtaasti vertailukel-
poinen, koska varainhoitopalvelut sisältävät asiakkaalle sijoitustuotteen myös muita etuja 
kuten kuolemanvaraturva, varainhoito ja asiakkuuteen liittyvät hyödyt maksuttomien pankki-
palveluiden muodossa.  
 
Puhtaasti kuluvertailussa osakkeisiin sijoittaja voittaa reilusti.  
 
7.3 Asiakkaalle kuuluvat palvelut  
 
Osakesijoittamisessa LähiTapiola arvopaperivälityspalvelun kautta avatulla arvo-osuustiliin 
liitetään maksuttomana palveluna verkkopalvelutunnukset ja pieni pörssipaketti. Tämä pitää 
sisällään 15 min viivästyneet tiedot pörssistä OMX Nordic Exchange:sta ja historiatiedot osak-
keista sekä yksittäiset tunnusluvut Helsingin pörssistä.  
 
Varainhoitopalveluiden hyöty tulee tuotteen ominaisuuksista. Ensinnäkin vakuutuskuoressa on 
kuolemantapausturva. Tämän avulla asiakas voi esimerkiksi suunnitella perinnönjakoa. Vakuu-
tuskuorellisesta tuotteesta kuolemanvaraturvan edunsaajana oleva lähiomainen saa 35 000 
EUR asti pääomaa ilman, että joutuu maksamaan siitä perintöveroa. Lesken ollessa edunsaa-
jana, saa hän puolet hänelle maksettavasta korvauksesta verovapaana. Esimerkiksi, jos kor-
vaussumma olisi 100 000 euroa, niin saa leski 50 000 euroa verovapaasti 35 000 euron sijaan. 
(Kontkanen 2009, 147.) 
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Toisena hyötynä on varainhoito. Eli LähiTapiola Varainhoidon salkunhoitaja tekee sijoitussal-
kussa muutoksia markkinan mukaan. Osakepuolella asiakas itse tekee muutokset. Tehdyistä 
muutoksista tai tekemättä jätetyistä koituu helposti sijoitussalkulle arvonmuutosta. Tämä 
hyöty näkyy, mikäli asiakas ei halua seurata tai tehdä itse ollenkaan muutoksia sijoitussalk-
kuunsa. Tutkimusten mukaan kuitenkin suuressa osassa aktiivista salkun hoitoa ei päihitetä 
indeksiä ja tämä tuo edun passiiviselle sijoitussalkulle kuten tässä työssä ollut vertailuindeksi 
OMX 25. 
 
Varainhoitovakuutuksen tuotteisiin kuuluu myös säännöllinen yhteydenpito. Osakesijoittami-
sessa kukaan ei tule sanomaan, mikäli oma sijoitussalkkusi alkaa tiputtamaan arvoaan. Lähi-
Tapiolan tarjoamaan Vauras-palveluun kuuluu säännöllinen yhteydenpito.  
 
Lisäksi Vauras-varainhoitovakuutuksen kokonaisuuteen kuuluu asiakkaalle vuosimaksuton luot-
tokortti.  
 
Palvelun ominaisuus Arvo-osuustili Varainhoitovakuutus 
Seuranta Verkkopalvelussa Verkkopalvelussa 
Varainhoito Asiakkaan vastuulla Palveluntarjoajan hoidossa 
Kuolemanvaraturva Ei Kyllä 
Sijoituskohteen seuranta Pieni pörssipaketti Salkun kuukausikatsaus ja 
maksuton sijoitustutkimus 
Säännöllinen yhteydenpito Ei Kyllä 
Ilmainen luottokortti Ei Kyllä 
 
Taulukko 3 Palveluiden ominaisuuksien vertailu 
 
Taulukossa 3 on eritelty palveluun kuuluvia ominaisuuksia ja verrattu arvo-osuustilin ja va-
rainhoitovakuutuksen kesken. Kun arvo-osuustilillä ovat pienet kustannukset perustamisessa 
ja juoksevissa kuluissa, niin puolestaan varainhoitovakuutuksen tarjoamat palvelut ovat moni-
puolisemmat. 
 
7.4 Säästöajan sisällä tehtävät nostot sijoitussalkusta 
 
Osakesalkusta voi tehdä nostoja tekemällä kauppaa arvo-osuuksilla. Samoin varainhoitovakuu-
tuksesta voi nostaa varainhoitosalkun osuuksia kesken sijoitusajan. Esimerkkinä käytetään 
tässä vertailussa 5 000 euron nostoa 5 vuoden sijoitusajan jälkeen. Eli pääomaa jää vielä sijoi-
tussalkkuun tämän jälkeen 45 000 euroa.  
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LähiTapiolan arvo-osuustililtä menee 5000 euron arvo-osuuksien myynnistä kulua 0,18 %. Eli 
5000 euron arvosta tämä olisi 9 euroa, mutta minimi on 10 euroa. Eli 5000 euron arvo-
osuuksien myynnistä menee 10 euron kulu.  
 
Varainhoitosalkun osuuksien myynnistä menee toimenpidepalkkio, joka on tuoteselosteen 
1.2.2014 alkaen mukaan 23,86 euroa.  
 
 
Taulukko 4 Nostot sijoitustuotteesta sijoitusaikana 
 
Eli molemmat tuotteista ovat likvidejä ja eivät kaavio 3 mukaan hirveästi eroa toisistaan. 
Kummassakin kohteessa osuuksien arvo riippuu kohteen arvosta.  
 
7.5 Kulut sopimuksen päättämisestä 
 
Molempien vaihtoehtojen ollessa likvidejä, syntyy myös kuluja sopimuksen päättämisestä en-
nen suunniteltua 10 vuoden sijoitusaikaa.  
 
Osakkeista säästön lopettamisesta ennen 10 vuoden suunniteltua säästöaikaa tehdään toimek-
sianto. Myyntitoimeksiannolla myydään kaikki osakkeet markkinahintaan silloisen kurssin mu-
kaan. Riskinä sijoittajalla on tässä markkinariski, eli osakkeiden arvo on voinut tippua osto-
hetkestä. Lisäksi LähiTapiolan arvopaperinvälityksen mukaiset kulut esimerkkilaskelmalle 
50 000 eurolle on ilman viimeisenä vuosineljänneksenä tehtyjä kauppoja 0,18 % pääomasta. 
Tässä tapauksessa kulu olisi 90 euroa. Tässä laskelmassa ei ole huomioitu mahdollisia arvon-
muutoksia. 
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Varainhoitovakuutuksessa LähiTapiola Vauras-ratkaisussa ensimmäisen kolmen vuoden aikana 
sopimuksen päättämisestä ovat 1 % nostettavasta summasta. Eli 50 000 euron sijoituksesta 
tämä kulu olisi ilman tuottoa 500 euroa. Kolmen vuoden jälkeen sopimuksen päättämisestä 
menee toimenpidemaksu, joka on 1.2.2014 päivätyn tuoteselosteen mukaan 23,86 euroa.  
 
 
Taulukko 5 Kulut sijoitustuotteen irtisanomisesta 5 vuoden sijoitusajan jälkeen 
 
Taulukko 5 mukaan on viiden vuoden sijoitusajan jälkeen edullisempaa nostaa varoja varain-
hoitovakuutuksesta.  
 
7.6 Tuottovertailu 
 
Tuottovertailussa tarkastellaan sijoitustuotteiden arvon kehitystä viimeisen vuoden historial-
la. Vauras 25-sijoitussalkussa on neutraalissa tilanteessa ainoastaan 25 % suoria osakkeita. 
Tämän hetken markkinatilanne on se, että korkotuotteet eivät anna positiivista reaalituottoa 
ja osakkeiden suhteen ollaan korkeasuhdanteessa.  
 
Lisäksi hieman vertailuvaikeutta tuo tilastointi. OMX Helsinki 25 indeksin tuotosta ei ole vä-
hennetty arvo-osuustilin kuluja, kun taas Vauras 25 salkun tuotosta on vähennetty vakuutus-
kuoren kaikki kulut. Näitä juoksevia kuluja oli taulukko 6 mukaan 2,7 %.  
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Taulukko 6 Sijoituskohteiden tuottovertailu tarkasteluvälillä 1 (yksi) vuosi 
 
Vauras 25 salkun tuotto ilman kuluja on 6,12 %, kun lisätään siihen kuluista menevät 2,7 %.  
 
Tuottovertailussa ei ole huomioitu osakkeiden mahdollisia osingonmaksuja osana tuottoa.  
 
7.7 Sijoituskohteiden hajautus 
 
Sijoituskohteiden hajautus kertoo myös yhden kohteen vaikutuksesta koko sijoitussalkun ko-
konaisuuteen. Osakesalkussa on kuvitteellisesti käytetty hajautusta 25 eri osakkeeseen. Täl-
löin yhden sijoitustuotteen vaikutus on 1/25 sijoituskoriin.  
 
Varainhoitovakuutuksessa sijoitusten jakauma on jaettu noin 87 % kymmeneen eri rahastoon, 
joissa on vielä rahaston sisällä n. 30 eri kohdetta. Vauras 25 salkun hajautus on erittäin iso, 
eli samalla myös varainhoidollinen työ on suurempaa. Tämän ansiosta arvonvaihtelu tässä on 
keskimääräisen tuoton ympärillä 4,14 %. Osakkeissa riski on suurempi. Volatiliteetti on vuoden 
periodilla 13,26 %, kuten taulukko 7 osoittaa. (Taloussanomat 2014 .) 
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Taulukko 7 Sijoituskohteiden volatiliteetit 
 
7.8 Sijoituskohteiden verotus 
 
Osakesijoittamisessa verotetaan osinkoja. Vuonna 2014 85 % osinkotuotoista verotetaan pää-
omatuloina ja 15 % on verovapaata. Myyntivoitot verotetaan normaalin pääomatuloveron mu-
kaan 30 %. Mikäli pääomatuloja on vuodessa yli 40 000 euroa, niin veroprosentti on 32 % (Ve-
ro.fi 2014a.) 
 
Varainhoitovakuutuksissa verotetaan ainoastaan tuottoa sopimusajan päättyessä. Sopimusajan 
sisällä tehdyt muutokset sijoitussalkusta on verovapaita. Vauras-vakuutuskuoren sisällä voi-
daan vaihtaa kohdetta 4 kertaa kalenterivuodessa ilman kulua. Sijoitusajan päättyessä pää-
oma siirtyy asiakkaalle ilman kulua.  
 
Osakesäästöjen realisoinnissa maksetaan kaupankäyntiin liittyvät kulut ja niissä huomioidaan 
luovutusvoitot ja tappiot. Mahdolliset luovutustappiot voidaan hyvittää luovutusvoitoista seu-
raavan 5 vuoden aikana. (vero.fi 2014a.) 
 
8 Varainhoitopalveluiden hyödyt ja haitat verrattuna suoriin osakkeisiin 
 
Opinnäytetyön tarkoituksena oli selvittää varainhoitopalveluiden hyötyjä ja haittoja piensi-
joittajalle verrattuna suoriin osakkeisiin. Osakesijoittamisessa käytettiin hyvin passiivista si-
joitusstrategiaa kuvaamaan tilannetta, kun sijoittaja laittaa varat suoriin osakkeisiin. Tämän 
avulla saatiin vertailukelpoinen tuote pitkäaikaiselle varainhoitovakuutukselle.  
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Osakepalvelun pienemmällä hajautuksella siihen liittyy suurempi riski. Yhden osakkeen arvon-
vaihtelu vaikuttaa enemmän osakesalkkuun. Markkinariski liittyy molempiin vaihtoehtoihin eli 
kumpikaan sijoitustuotteista ei ole pääomaturvattuja.  
 
Varainhoitovakuutuksen Vauras 25-salkun hajautus on huomattavasti suurempi kuin vertailussa 
käytetyn kuvitteellisen 25 kohteen osakesalkku. Näin varainhoitovakuutuksesta saadaan varo-
vaiselle sijoittajalle pienemmällä riskillä operoiva sijoituskohde. Tähän vaikuttaa varainhoita-
jan ammattitaito. Viimeisen 30 vuoden aikana tehtyjen tutkimusten mukaan salkunhoitajan 
vanhat menestymiset eivät takaa tulevaa menestystä, eikä edes lisää sen todennäköisyyttä. 
(Erola 2012, 45.) 
 
Sijoituskohteiden riskiä voidaan vertailla myös volatiliteetin avulla. Vauras 25-
varainhoitosalkun volatiliteetti on 4,14 % helmikuun 2014 kuukausikatsauksen mukaan. Osake-
salkun vertailussa käytetyn OMX Helsinki 25 indeksin volatiliteetti on 13,26 %. (Kuukausikat-
saus 2014 Vauras, taloussanomat 2014.) 
 
Tutkimusten mukaan yleensä aktiivinen sijoitussalkku antaa noin 3-4 % tasoituksen kulujen 
takia verrattuna passiiviseen sijoitussalkkuun. Passiivisessa salkussa ei makseta salkunhoitajal-
le palkkioita. Sijoitusnäkemyksellään tämä seuraa valittua indeksiä. (Erola 2012, 33.) 
 
9 Yhteenveto 
 
Valittaessa opinnäytetyön aihetta tarkoitukseni oli selvittää piensijoittajalle tarjottavien va-
rainhoitoratkaisujen hyötyjä ja haittoja asiakkaalle. Vertailukohteeksi valittiin suora osakesi-
joittaminen. Kartoituksen avulla saatiin riittävästi tietoa varainhoitoratkaisuista piensijoitta-
jalle.  
 
9.1 Varainhoitopalvelun hyödyt asiakkaalle 
 
Osakesijoittamisessa saadaan palveluntarjoajalta käyttöön arvo-osuustili, jossa voi tehdä 
kauppaa ja säilyttää osakesijoituksia. Tähän yleensä liitetään ilmaiset verkkopankkitunnukset. 
Monella palveluntarjoajalla voidaan kirjautua myös muiden pankkien verkkotunnuksilla.   
 
Varainhoitopalveluissa asiakas saa varainhoitoa. Salkkua hoidetaan aktiivisesti. Eli kun asiakas 
sijoittaa rahat Vauras 25-salkkuun vakuutuskuoren sisällä, niin saa asiakas varoilleen salkun-
hoitajan. Salkunhoitaja tekee sijoituskohteessa muutoksia markkinan mukaan. Osakesijoitta-
minen on yleensä passiivista piensijoittajilla, eli kukaan ei tee muutoksia sijoitussalkussa asi-
akkaan puolesta. Asiakas joutuu seuraamaan tarkasti markkinaa ja olemaan ajan tasalla sijoi-
tuskohteidensa muutoksista. Tämä on hyötynä varainhoitopalvelussa ainoastaan kun osakesi-
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joittaja ei seuraa ollenkaan markkinaa ja ei halua tehdä itse muutoksia sijoitussalkkuunsa. 
 
Varainhoitopalveluissa asiantuntija tekee muutokset salkussa. Asiantuntija tekee työkseen 
varainhoitoa ja hänelle maksetaan salkunhoidosta. Tutkimusten mukaan kuitenkin useammas-
sa tapauksessa passiivinen salkunhoito tuottaa paremmin kuin aktiivinen sijoitussalkku.  
 
Varainhoitopalvelussa asiakkaalle nimetään myös henkilökohtainen yhteyshenkilö pankista. 
Näin asiakas voi hoitaa kaikki pankkiasiat saman ihmisen kautta. Esimerkiksi suositulla Nord-
net-arvopaperisäilytyksen tarjoajalla ei ole tarjota peruspankkipalveluita, kuten pankkikorttia 
ja asuntolainaa.  
 
Verotuksellisesti varainhoitovakuutuksesta löytyy osakkeisiin nähden hyötyjä. Vakuutuskuoren 
omaavissa sijoituskohteissa on yleensä kuolemanvaraturva. Tämän kautta voidaan esimerkiksi 
suunnitella perinnönjakoa. Esimerkiksi Vauras-palvelun korkein voimassaoloaika on 110 vuot-
ta.  
 
Suomessa vuoden 2012 tilaston mukaan tyttölapsen oletettu elinikä on 83,4 vuotta ja poika-
lapsella 77,5 vuotta. Tämän tilaston perusteella voidaan olettaa, että ennen 110 vuoden ikää 
eliniän päättyminen on todennäköistä. (Tilastokeskus 2014.) 
 
Vakuutuskuorellisessa tuotteessa kuolemanvaranedunsaaja saa lähiomaisena 35 000 euroon 
asti pääomaa ilman perintöveroa. Lesken ollessa edunsaajana, hän saa vähintään puolet. 
Tuotto verotetaan aina. Lisäksi 35 000 euron yli menevät varat verotetaan voimassaolevan 
perintöverotuksen mukaisesti.  
 
Osakesalkun omistajan menehtyessä, siirtyy arvo-osuustili kuolinpesän hoidettavaksi ja tämä 
verotetaan normaalin perintöverotuksen mukaisesti. Lisäksi arvo-osuuksien myynnistä syntyy 
luovutustappiota/voittoa. Hankintaolettama lasketaan perintöverotuksessa käytetty verotus-
arvo. (vero.fi 2014c.) 
 
Varainhoitopalvelun sisältäessä vakuutuskuoren, niin asiakas voi tehdä omassa sijoitussalkus-
saan muutoksia ilman luovutusveroa. Tuotto verotetaan vasta vakuutussopimuksen päättyes-
sä.  
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9.2 Varainhoitopalveluiden haitat 
 
Varainhoitopalvelu on tuotteena suunniteltu usein vakuutuskuoren sisään. Tällöin lyhyellä ai-
kavälillä sijoittaminen ei ole suositeltavaa vakuutuskuorelliseen tuotteeseen. Varainhoitopal-
velu on likvidi, mutta esimerkiksi LähiTapiolan tarjoaman Vauras-palvelun kulut varojen nos-
tosta ensimmäisen kolmen vuoden aikana ovat 1 %. Toisaalta suositeltava sijoitusaika on myös 
osakkeissa pitkä.  
 
Vakuutuskuoresta veloitettavat kulut vähentävät sijoitustuotteen tuottoa. Verrattuna vakuu-
tuskuoren sisällä olevaa salkkua ja OMX 25 indeksiä, niin OMX 25 indeksiä seurannut sijoittaja 
sai varoilleen huomattavasti suuremman tuoton. 
 
Valittaessa aktiivinen salkunhoito varainhoitoon verrattuna passiiviseen, mutta hajautettuun 
osakesalkkuun on varainhoidon palkkioiden määrä verrattuna osakesalkun vastaavaan n. 3-4 % 
suurempi.  
 
Mielestäni opinnäytetyötä oli mukava tehdä. Omat haasteensa toi pankkisalaisuus, joka karsi 
paljon tietoa sen ollessa sisäistä materiaalia. Mielenkiintoisena jatkotutkimuksena olisi nähdä 
sijoituskohteiden vertailua pidemmällä aikavälillä. Vauras-konseptin ollessa markkinoilla ai-
noastaan n. 3 vuotta, niin on haastavaa tehdä tuottovertailua pitkän aikavälin säästötuottei-
den kesken keskipitkällä sijoitusajalla.  
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